A kis- és középvállalkozási szektor erősítése váltóra váltással by Szalay, Zsuzsanna et al.
 tanulmányok 
Pénzügyi Szemle  2020/3 413
A
Szalay Zsuzsanna – Vértesy László – Novák Zsuzsanna
A kis- és középvállalkozási 
szektor erősítése  
váltóra váltással
Összefoglaló: A váltóra váltás javaslata meghökkentőnek tűnhet. Legalább ennyire különös az a helyzet, hogy bár hazánkban 
2018. január 1-től életbe lépett a váltójog egységes hazai szabályrendszerének érvényesítése érdekében a 2017. évi CLXXXV. tör-
vény a váltójogi szabályokról, de váltóhasználatról és -forgalmazásról azóta sem beszélhetünk. Tanulmányunkban amellett érve-
lünk, hogy egyéb rövid lejáratú vállalati értékpapír hiányában a váltó – kidolgozott jogszabályi hátteréből fakadóan – megfelelően 
segíthetné a kkv-k likviditáskezelését. Röviden bemutatjuk a vállalati értékpapírok jelentőségét a vállalkozások finanszírozásában 
hazai és nemzetközi viszonylatban, valamint a váltóval kapcsolatos pénzügyi szolgáltatások alakulását a hazai felügyeleti statisz-
tikák tükrében, és utalunk a váltóval kapcsolatos pénzügyi szolgáltatások fejlesztési lehetőségeire. Áttekintjük a váltó korábbi és 
jelenlegi hazai jogi-szabályozási környezetét, majd összegezzük a váltó hazai használata mellett szóló érveket.1 
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a jogi és gazdasági kurzusok tananyagát képe-
ző (éppen ezért ismertnek tekintett), korábban 
sikeres jogintézmény jelenleg csak nyomok-
ban lelhető fel magyarországon, ugyanakkor 
az utóbbi években bekövetkezett pénzügyi in-
formáció-technológiai változások a váltófor-
galmazás újraindulását alapozhatják meg. te-
hát keressük a váltó azon alkalmazási módját, 
amely visszahozható a magyar gazdaság, külö-
nösen a kis- és középvállalati szektor erősödése 
és válságállósága érdekében. Ez az írás a bank-
szektor melletti, azon kívüli váltóforgalmazás 
lehetőségét és előnyét mutatja be. a mai pénz-
ügyi-szabályozási környezetünkben egyidejű-
leg több olyan jelenség van, amely azt mondat-
ja velünk, hogy a váltó reneszánsza elérkezett 
(Dagonya, 2012).
Elsőként ezen együttállásokat vesszük szám-
ba, jelezve azt, milyen szerepük lehet a válla-
lati, különösen a kkv-szektor finanszírozásban. 
a tanulmány áttekinti az új váltótörvényben és 
a pénzügyi digitalizációban rejlő lehetőségeket, 
elemzi a váltóforgalom visszaszorulását a hazai 
pénzpiaci közvetítők szolgáltatásai körében, és 
bemutatja a váltóhasználat néhány nemzetkö-
zi példáját. a hazai jogi szabályozás előzménye-
it és főbb sajátosságait értékelve amellett érvel, 
hogy a váltóforgalmazás felélesztésével csök-
kenthető a nemzetgazdaság külpiaci függése.Levelezési e-cím:  zsuzsanna.szalay@uni-corvinus.hu
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A VÁLTóhASZnÁLAT újRAéLeSZTéSéT 
TÁmogATó VÁLToZÁSok
az új váltótörvény, az úgynevezett 2017. évi 
ClXXXV. törvény a váltójogi szabályokról, 
amely előzetesen elnyerte a Bankszövetség 
egyetértését (Bankszövetség, 2018-17) a vál-
tójog egységes hazai szabályrendszerének érvé-
nyesítése érdekében született. E törvény sze-
rint a váltóforgalmazásnak nem főszereplői a 
bankok, szövegében ugyanis a „bank” szó csu-
pán egyszer, bankkamatláb szóösszetételben 
szerepel. Dagonya európai uniós szakjogász 
szerint „a váltó egyszerű, költséggel alig jár, a ki-
állításhoz nem szükséges sem ügyvéd, sem bank, 
sem közjegyző” (Dagonya, 2012-2). Ez azért is 
így van, mert a papírpénz genealógiáját végig-
tekintve a váltóhasználat időrendileg megelő-
zi a papírpénz kialakulását (Spufford, 2007). 
az akkori szokásjogon alapuló váltóhasználat 
nyomán, saját váltóként jött létre a papírpénz. 
mindezek alapján jogos az állításunk: a váltó-
használat, a váltóforgalmazás fellendítése ban-
ki közreműködés nélkül is megvalósítható.
a pénzügyi elszámolások és szolgáltatá-
sok terén az utóbbi években bekövetkezett in-
formációs technológiai változások lehetősé-
get adnak arra, hogy a gazdasági szereplők az 
egymás felé irányuló elszámolás jellegű kap-
csolataikat megerősítsék. Digitalizált formá-
ban a pénzügyi szolgáltatások gyorsabbá és 
olcsóbbá válnak. a gazdasági kapcsolatok át-
láthatósága, a szereplők folyamatos figyelem-
mel kísérése természetessé vált. Lemák szám-
ba veszi, miként veszítették el az úgynevezett 
FIntECH (pénzügyi szolgáltatásokat nyújtó 
startup) vállalkozásokkal szemben a bankok 
a digitális versenyelőnyüket (lemák, 2016). 
Ennek alapján kettős következtetés adódik: 
egyrészt a váltóforgalmazás fellendítésének 
motorjai a nem-banki pénzügyi szolgáltatók, 
másrészt formája elsődlegesen digitális alapú 
kell, hogy legyen. E két sajátosság ugyanak-
kor megengedi, hogy a banki finanszírozásban 
örökös hátránnyal induló kis- és középvállal-
kozási szektor likviditása megerősödjék, sőt a 
szektor összessége bizonyos mértékben önfi-
nanszírozóvá váljék.
az Európai unió 2015-ben elfogadott 
(Eu, 2015) pénzforgalmi irányelve, a bel-
ső piaci pénzforgalmi szolgáltatásokról szóló 
2015/2366/Eu-irányelv az úgynevezett PSD2 
(Payment Service Directive 2) is szorgalmazza 
a digitális pénzügyi szolgáltatásokat, ezen kívül 
pedig támogatja az új szolgáltatók belépését a 
pénzügyi piacokra. Ez az irányelv, bár nem ez 
a fő célkitűzése, megerősíti a váltó használha-
tóságát a digitalizáció, illetve az új szereplők 
belépésének szorgalmazásával. ugyanakkor az 
irányelv 22. pontja (idézett mű 39. oldal) ki-
mondja, hogy az új szabályok nem alkalmazan-
dók, ha „...az átutalás alapja papír csekk, papír-
alapú idegen vagy saját váltó vagy egyéb olyan 
eszköz, papíralapú utalvány vagy kártya...”. 
Vagyis az irányelv kimondatlanul is az elekt-
ronikus váltó felé tereli a gondolkodásunkat.
Hazánk a 2017. évi CXlV. törvénnyel im-
plementálta a magyar jogrendbe a PSD2-t, s 
ezzel megnyílt a számlainformációs (AISP) és 
a fizetéskezdeményezési (PISP) szolgáltatók, 
mint harmadik fél szerepű szolgáltatók előtt az 
út, vagyis a bankok kizárólagos szerepe tovább 
csökkent. a kérdés az, hogy az új szereplők 
mennyiben akarják és tudják a 2019. szeptem-
ber közepi indulást követően2 portfóliójukba 
emelni az elektronikus váltót.
az mnB versenyképességi programjából 
(mnB, 2019a) különösen a fordított kezes-
ségvállalás kialakításáról, a modern vállala-
ti kötvénypiac kiépítésének szorgalmazásáról 
szóló, valamint a kis- és középvállalkozásokra 
specializált kereskedelmi platformok elindítá-
sáról szóló pontokat tartjuk figyelemre méltó-
nak a váltó hazai alkalmazásának jövőbeli lehe-
tőségeit tekintve. Hasonlóképpen a támogató 
körülmények közé tartozik az azonnali fize-
tések esedékes bevezetése, mert ez akár a vál-
tóforgalmazás előkészítésének is tekinthető. 
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a következőkben tekintsük át, hogy a váltó-
val kapcsolatban milyen pénzügyi szolgáltatá-
sok figyelhetők meg jelenleg a hazai pénzügyi 
szektorban.
A VÁLTóhASZnÁLAT jeLenLegi 
úTVeSZTői
a hazai váltóforgalomra vonatkozóan a ma-
gyar nemzeti Bank által közzétett értékpapír-
statisztikákban nem találunk adatokat, mivel 
annak teljes körű lefedettsége az adatszolgálta-
tás keretében nem biztosítható (mnB, 2019b). 
Ezzel szemben az IFRS bevezetését megelőzően 
a felügyeleti mérlegstatisztikákban megjelentek 
a hitelintézetek váltóval kapcsolatos műveletei, 
így nyomon követhető, hogy hogyan váltotta 
fel a váltóleszámítolást a faktoring a nem 
pénzügyi vállalatok hitelezésében. mindkettő 
pénzügyi szolgáltatás hitelszerű kihelyezésnek 
minősül, hiszen a hitelintézet a hitelt ez 
esetben nem közvetlenül ügyfelének nyújtja, 
hanem a követelés megvásárlásával közvetetten 
egy harmadik személy részére. a 2002-től 
rendelkezésre álló hitelintézeti adatok alapján 
(1. ábra) egyértelműen megállapítható, hogy a 
váltóleszámítolás szerepét mára teljesen átvette 
a faktoring, amely egyre nagyobb állománnyal 
jelenik meg a banki mérlegekben. (az állomá-
1. ábra
Hitelintézetek nem pénzügyi vállalatoktól megvásárolt  
váltó- és követelésállománya
Megjegyzés: Az adatok csak 2016-ig állnak rendelkezésre, mert a felügyeleti mérlegstatisztikák addig tartalmazzák a teljes hitelintézeti 
szektor adatait a magyar Számviteli Szabályok szerint. A megvásárolt követelésállomány az öt éven túli követeléseket is tartalmazza, így 
nem csak a faktoringügyletekre terjed ki.
Forrás: mnB, felügyeleti idősorok, év végi adatok, saját szerkesztés
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nyok összehasonlítására csak 2016-ig nyílik le-
hetőség, mert azt követően az IFRS-t alkalma-
zó hitelintézetek mérlege már nem tartalmazza 
az aktív oldali műveleteket olyan részletesség-
gel, hogy a faktoring és a váltóval kapcsolatos 
ügyletek számszerűsíthetők legyenek.)
a pénzügyi vállalkozások felügyeleti mér-
legstatisztikáiban is elérhetők a váltóval és a 
követelések engedményezésével kapcsola-
tos műveletek, ebben a szektorban az IFRS-
re való áttérés sem történt meg, így az adatok 
egészen 2018-ig rendelkezésre állnak (bár eb-
ben az esetben csak 2004-től találunk összeha-
sonlítható statisztikákat). a hitelintézeteknél 
megfigyeltekhez hasonló tendenciák mutat-
hatók ki a pénzügyi vállalkozások esetében is. 
a leszámítolt váltóállomány 2012-re nullá-
ra csökkent, miközben 2015-ig egyre bővül a 
faktoringállomány, bár 2016-tól kisebb visz-
szaesés tapasztalható (2. ábra). a faktoringra 
2012 előtt nem találunk a jelenlegivel össze-
vethető statisztikákat, így esetükben nem mu-
tatható ki, csak feltételezhető a faktoring és a 
váltóműveletek közötti átváltás. mindemel-
lett a pénzügyi vállalkozások mérlegéből az is 
kiderül, hogy a váltó még nem teljesen tűnt 
el a hazai pénzügyi piacokról, hisz – ha egy-
re csökkenő mértékben is – máig foglalkoz-
nak váltó-kezességvállalással. Ezek a művele-
tek a hitelintézeti statisztikákkal ellentétben 
nem korlátozódnak feltétlen a vállalati szek-
torra, mivel a nem pénzügyi vállalkozások fel-
ügyeleti mérlegeiben nem találunk szektorális 
bontást.
2. ábra
pénzügyi vállalkozások váltószolgáltatásai és folyó faktoringügyletei
Megjegyzés: Az adatok nem kizárólag a nem pénzügyi vállalkozásokkal szembeni ügyleteket mutatják
Forrás: mnB, felügyeleti idősorok, év végi adatok, saját szerkesztés
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a váltóügyletek nemzetközi számbavételé-
hez még a hazaihoz hasonló részletezettségű 
adatokkal sem találkozunk. a váltót általában 
a hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok kö-
zött számolják el a banki mérlegstatisztikákban 
és az értékpapír-statisztikákban egyéb tételek-
kel összevontan. a pénzügyi szektor vizsgálata 
után tekintsük át a másik fél, a vállalkozói ol-
dal, vagyis a termelő- és szolgáltató vállalatok 
finanszírozási szerkezetét.
AZ éRTékPAPíRok SZeRePe 
éS A hAZAi VÁLLALkoZÁSok 
finAnSZíRoZÁSi SZeRkeZeTe
a magyarországi nem pénzügyi vállalatok fi-
nanszírozásában két forrástípus dominanciája 
érhető tetten.
mindenekelőtt jellemző a saját tőke típusú 
források túlsúlya. a legnagyobb vállalkozások 
– a multinacionális cégek leányvállalatai – jel-
lemzően külföldi tulajdonban vannak, így az 
anyavállalattól és a külföldi bankoktól szárma-
zó hitel jelentős súlyt képvisel a finanszírozá-
sukban (Stachó, 2005). a nem pénzügyi vál-
lalatok által 2018-ban felvett hiteleken belül 
– amely az összes kötelezettségállomány mint-
egy 25 százalékát teszi ki – 50 százalékos súlyt 
képvisel a külföldi hitelek állománya, a hitel-
állomány másik felén nagyjából azonos arány-
ban osztoznak a bankok és a partnervállalatok.
a hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok a 
teljes kötelezettségállomány 1 százalékát sem 
teszik ki. Ez magyarázható azzal, hogy a hazai 
vállalati szférában a külföldi tulajdon megha-
tározó szerepe és a banki típusú finanszírozás 
hagyományos túlsúlya következtében ma-
gyarországon nem alakult ki jelentős vállalati 
kötvénypiac. a nem pénzügyi vállalatok köt-
vényállománya jelenleg a GDP 1,5 százalékát 
éri el, de jellemzően nem haladta meg a GDP 
2 százalékát az elmúlt tíz évben (3. ábra). a fo-
rintalapú kötvénykibocsátás a magasabb ka-
matszint miatt éveken keresztül nem volt ki-
fizetődő, így a hazai multinacionális cégek 
inkább euróban vagy dollárban szereztek for-
rást külföldi értékpapírpiacokon, élvezve az 
anyavállalat hitelminősítéséből fakadó előnyö-
ket. az így szerzett forrást adják tovább cso-
porton belül (Stachó, 2005).
a hazai kkv-szektor kevésbé tud külföldi 
forráshoz jutni, így a saját tőke típusú finan-
szírozáson túl jellemzően banki hitelfelvétel-
re szorul. Egyre jelentősebbé válik a faktor-
ing keretében átengedményezett követelések 
révén megvalósuló likviditásszerzés és a lízing 
keretében történő eszközbeszerzés a kis- és kö-
zépvállalkozások körében (Baranyi, 2017). 
a faktoring térnyerését a vállalati szektor fi-
nanszírozásában a hitelintézetek és pénzügyi 
vállalkozások korábban szemléltetett mérleg-
adatai (lásd 1–2. ábra) mellett a magyar Fak-
toring Szövetség elemzései is alátámasztják. Ez 
utóbbiak egyben rámutatnak a kedvező ten-
denciák ellentmondásaira is.
a válságot követő időszakban, 2009 és 2013 
között lényegében stagnáló faktoringforgalmat 
2014-től egy máig tartó dinamikus időszak, 
évi mintegy (bruttó) 25 százalékos növekedés 
követte. Jelentősen bővült a finanszírozás volu-
mene is (mFSZ, 2016; mFSZ, 2018; Péntech, 
2019), miközben a szolgáltatók között egy-
re erőteljesebb lett a bankszektor dominanci-
ája. Ezzel magyarország faktoringpenetrációja 
(vagyis az éves faktoringforgalom aránya a 
GDP-hez képest), valamivel 5 százalék fölé 
emelkedett. Ennek köszönhetően hazánkban a 
faktoring elterjedtsége közelített a fejlett Eu-s 
országok átlagát jellemző 8 százalékos (és a leg-
nagyobb gazdaságok esetében megfigyelhető 
10–15 százalékos) mértékhez.
az utóbbi években azonban a faktorált for-
galom bővülése már nem kifejezetten a kkv-
szektor számára jelentett többletlikviditási le-
hetőséget, mert az a nagyvállalatok körében 
vált sokkal népszerűbbé. a mikro-, kis- és kö-
zépvállalkozások együttes részesedése a tel-
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jes faktoringforgalomból a 2013-ban megfi-
gyelhető 70 százalék körüli mértékről 2017-re 
43 százalékra esett vissza, és 2018-ban emel-
kedett újra 50 százalék fölé. miközben a világ 
faktoringforgalmának jóval több mint felét le-
bonyolító európai országokban kifejezetten a 
kkv-szektor a faktoring legnagyobb haszonél-
vezője (mFSZ, 2018).
a magyar vállalati értékpapírok piacáról tel-
jesen hiányoznak a rövid lejáratú konstruk-
ciók, míg az eurózónában is és az amerikai 
Egyesült államokban is elterjedt a kereskedel-
mi papír. a Budapesti Értéktőzsdén jelenleg 
egyetlen energetikai és egy ingatlanfejlesztő 
cég kötvényeivel kereskednek, a többi vállala-
ti kötvényt pénzügyi intézmény bocsátotta ki. 
a magyar nemzeti Bank a vállalati értékpapír-
piac ösztönzésére hirdette meg 2019-ben nö-
vekedési kötvényprogramját. Ennek kereté-
ben az mnB vállalati kibocsátású kötvényeket 
és vállalatokkal szemben fennálló hitelkövete-
lések értékpapírosításával létrejött értékpapíro-
kat vásárol (mnB, 2019c).
Ennek a programnak a sikere lehetővé te-
heti és lehetővé kell, hogy tegye a továbblépés 
érdekében a vállalati kötvénypiac fellendíté-
sét, ami a banki hitelekre épülő vállalati fi-
nanszírozási rendszerünk részbeni alternatívája 
lehet. a kis- és középvállalkozások finanszíro-
zása azonban váltóforgalmazás nélkül, a mű-
ködőképesebb kötvénypiac ellenére, továbbra 
is jegybanki támogatásra és állami hitelgaran-
cia-intézményekre szorul. a váltóforgalmazás 
fellendítése, annak jogszabályi környezetének 
megerősítése egyszerre szolgálná a növekedési 
kötvényprogram fenntarthatóságát és egy eset-
3. ábra
nem pénzügyi vállalatok kötelezettség-állományának alakulása  
a gDp százalékában (konszoliDált állományok)
Forrás: mnB
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leges válság nyomán előálló pénzszűke szerves, 
legalábbis a kkv-szektorból kiinduló leküzdé-
sét. a következő fejezet nemzetközi példákon 
keresztül hangsúlyozza a forgóeszköz és a hosz-
szabb távú finanszírozás támogatását jelentő 
vállalati értékpapírpiacok jelentőségét.
A VÁLLALATi éRTékPAPíRPiAC 
SZeRePe nemZeTköZi PéLdÁk 
fényéBen
a vállalati értékpapírpiac fejlesztése a gazdasá-
gi növekedésre is serkentőleg hat, ami de Bondt 
(2003) szerint három csatornán keresztül fej-
ti ki hatását:
•	stabilizálja a vállalatok forrásgyűjtését az-
által, hogy a bankrendszeren kívüli külső 
finanszírozási lehetőséget biztosít a válla-
latok számára,
•	lehetővé teszi a források átcsoportosítását 
a pénzeszközökben dúskáló, de gazdasági-
lag hanyatló és a felfutóban levő ágazatok 
és vállalkozások között,
•	javíthatja a vállalatirányítást és a vállalati 
ellenőrzés piacát, mivel függetleníti a vál-
lalatokat a banki finanszírozástól, így lehe-
tővé teszi a vállalati hitelminősítést a piaci 
szereplők széles köre számára.
a vállalati értékpapírpiac jól helyettesítheti 
a banki finanszírozást monetáris politikai rest-
rikció idején, vagy ha a vállalatok gyenge pro-
fitciklusban tevékenykednek. kimutathatóan 
serkenti az ipari termelést (a rövid lejáratú ér-
tékpapírok „jövedelemrugalmassága” különö-
sen jelentős), valamint megfelelő forrásként 
szolgálhat vállalati összeolvadások és felvásár-
lások finanszírozására is.
a vállalati hitelpapíroknál nem feltétlenül 
van szükség biztosítékra a banki hitelekkel el-
lentétben, ilyenkor a vállalat saját vagyona je-
lenti a fedezetet. Piacuk diverzifikáltabb be-
fektetői bázisra épít a bankhitelekkel szemben, 
hiszen intézményi befektetők, más vállalatok, 
sőt a háztartások is részt vehetnek a kereskedé-
sükben. a megfelelő likviditás csökkentheti a 
kamatokat a kockázat terítése révén és segíthet 
a pénzügyi rendszer sokktűrőképességének ja-
vításában. a feltörekvő országok példája emlí-
tendő itt, többek között az 1990-es évek pénz-
ügyi válságainak időszakából (mnB, 2019d).
a nemzetközi vállalati kötvénypiacok kö-
zül az Egyesült államoké már a ’90-es években 
kiemelkedett. az euró bevezetése lökést adott 
a vállalati kötvénypiacnak az eurózónában is. 
míg 1999-ben az uSa és Japán vállalati köt-
vényállománya a teljes kötelezettségállomány 
mintegy 10 százalékát tette ki, az eurózónában 
ez a mérték mindössze 3 százalék volt, ami két 
év leforgása alatt, azaz 2001-re 7 százalékra 
emelkedett (de Bondt, 2003).
a 2007–2008-as globális pénzügyi válság 
után újabb lendületet vett az eurózóna nem 
pénzügyi vállalati kötvénypiaca, ez igen látvá-
nyos volt: a nem pénzügyi vállalatok kötvény-
piaca gyorsabb ütemű növekedést mutatott a 
pénzügyi vállalatokénál, a korábbiakkal ellen-
tétes tendenciát jelezve. Ez feltehetően a turbu-
lens gazdasági viszonyoknak volt köszönhető. 
a hitelintézetek mérlegleépítése következtében 
a banki hitelezést részben felváltotta a kötvény-
piac, másrészt jelentősen csökkentek a vállalati 
kötvények kamatfelárai. Esetenként az állam-
kötvények kamatfelárai alá mérséklődtek, így 
a befektetők preferenciái részben eltolódtak 
a vállalati szegmens felé, miközben a vállalati 
menedzserek pedig egyre bátrabban fordultak 
a tőkepiacok felé (kaya-meyer, 2013).
a 4. ábra GDP-arányos adatai jól szemlél-
tetik a kötvénypiac felfutását az eurózónában 
a hosszú lejáratú szegmens tekintetében. 
a 2007–2008-as válság és az azt követő szuve-
rén adósságválság során végbement folyamatok 
továbbá jól példázzák a vállalati értékpapírpiac 
anticiklikus hatását, az egész gazdaságra nézve 
annak stabilizáló szerepét.
a hitelviszonyt megtestesítő értékpapírok 
közül a váltó forgalmára vonatkozóan külön 
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nem találunk idősorokat a nemzetközi statisz-
tikákban, feltehetően az mnB által is hivatko-
zott számbavételi nehézségek következtében.
mindemellett a fejlett gazdaságokban ezt a 
középkor óta használt értékpapírt máig fontos 
eszköznek tartják a vállalatok forrásgyűjtésében, 
különös tekintettel a kkv-szektor és a vidéki 
vállalkozások vonatkozásában (Geiseler, 1999; 
Hügelow, 2006).
a makrogazdasági megállapításaink után a 
következő fejezetben áttekintjük a váltónak a 
tanulmány szempontjából legfontosabb elő-
nyeit. meggyőződésünk, hogy nemcsak pénz-
ügyi-instrumentális, hanem jogszabályi fel-
tételek érvényesítésével is támogatni kell a 
váltóforgalmazás felélesztését.
A VÁLTófoRgALmAZÁS eLőnyei 
A VÁLTóhASZnÁLAT éRinTeTTjei 
SZÁmÁRA
a váltó jól definiált kellékekkel ellátott, érték-
papírként kezelendő fizetési ígérvényt jelent, 
alapsajátossága, hogy elszakad a mögötte fek-
vő alapjogviszonytól. a követelés érvényesíté-
se a hitel visszaköveteléséhez képest gyorsabb 
és hatékonyabb lehet.
a jog számos bírósági eljárási szabállyal se-
gíti a váltó jogosultját követelésének érvénye-
sítésében. a soronkívüliség ténye mellett a per 
időtartama, a fellebbezési határidő, az egyes 
tárgyalások közötti időtartam sokkal rövidebb, 
mint más ügyekben. marasztalás esetén a tel-
4. ábra
a nem pénzügyi vállalati szektor kötvényállománya3 a gDp-százalékában  
az eurózóna 19 országában és az usa-ban
Megjegyzés: negyedéves, szezonálisan nem igazított adatsorok, az USA esetében csak 2017 Q3-ig elérhető idősor alapján, amely nem 
tartalmaz rövid és hosszú lejáratú bontást
Forrás: ekB, fed, saját szerkesztés
rövid lejáratú kötvények – eurózóna
összes vállalati kötvény – eurózóna
hosszú lejáratú kötvények – eurózóna
összes vállalati kötvény – USA (jobb tengely)
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jesítési határidő maximum három nap lehet. 
Ráadásul a váltó jogosultja a váltó csatolásával 
eleget tesz bizonyítási kötelezettségének, a bi-
zonyítási teher a váltó kötelezettjére hárul, ha 
azt állítaná, hogy nem tartozik.
a váltó többfunkciós pénzügyi instrumen-
tum (madarassy, 2015).
Hiteleszközként (1) a kiállító kötelezettsé-
gének későbbi időpontban való teljesítését vál-
lalja, a címzett pedig az általa nyújtott szolgál-
tatás megfizetésére fizetési haladékot ad.
Biztosítékként (2) a szigorú váltójogi sza-
bályok egyfelől a követelések gyors és egyszerű 
behajtását teszik lehetővé a közokiratba fogla-
lás költsége nélkül, másfelől pedig az adósnak 
sem kell zálogjogot bejegyeztetnie semmilyen 
vagyontárgyára.
a váltó befektetési eszköz (3) is, mert 
átruházható, és bárki által megvásárolható, 
feltéve, hogy a váltó kiállítója nem zárta ki a 
forgatás lehetőségét.
a váltó fizetési eszközként (4) való hasz-
nálata különösen a kis- és középvállalkozások 
számára igen fontos: gazdasági recesszió és lik-
viditáshiány esetén a vállalati körbetartozások 
megelőzését szolgálja.
nemzetközi példák az exportfinanszírozásban 
betöltött fontos szerepét mutatják. (magyaror-
szágon is ezen a téren élt legtovább a váltóhasz-
nálat a szocializmus éveiben.) Gyakran állami 
garanciával ösztönzik a váltóval történő fizetést a 
nemzetközi ügyletekben. Erre példa a cégek ex-
porttevékenységét és nemzetköziesedését ösztön-
ző, államilag támogatott szervezetek – például a 
svédeknél az Ekn (Exportkreditnämnden) 
vagy a finneknél a Finnvera – mint exporthi-
tel-ügynökségek gyakorlata.
a váltóforgalom életben tartásához szükség 
van leszámítolást végző pénzügyi szervezetek-
re, amelyek nem feltétlenül bankok. Ezek biz-
tosítják, hogy a váltó tulajdonosa, amennyiben 
nem tudja kivárni a lejáratot, bármikor likvid 
pénzeszközhöz juthat követeléséért cserébe.
Egyes feltörekvő és fejlődő országokban nem 
banki szereplők is foglalkoznak váltóleszámíto-
lással, ezzel igyekeznek a helyi vállalkozásokat 
forráshoz juttatni, általában rurális térségek-
ben. a váltót fontos pénzügyi instrumentum-
nak tekintik, amely segíti a készpénzforga-
lom meggyorsítását, pénzeszközöket szabadít 
fel forgótőke-befektetések céljára és általában 
olajozottabbá teszi az üzlet finanszírozását és 
más kötelezettségek teljesítését (mahindra 
Finance, 2019).
a váltó leszámítolását végző pénzintézeti 
hálózat megléte mellett fontos a váltókövetelé-
sek gyors és hatékony érvényesítését biztosító 
jogintézmények hálózata. Ez utóbbi áttekinté-
sét adja a következő fejezet.
A VÁLTó jogi SZABÁLyoZoTTSÁgA
Egy fejlett piacgazdaság számára a forgalom 
biztonsága és kiszámíthatósága érdekében el-
engedhetetlen a korszerű gazdasági és pénz-
ügyi szabályok megalkotása, átvétele. Ennek 
során versenyképességi kérdés is, hogy iga-
zodni kell a nemzetközi trendekhez, illetve 
a hazai gazdasági viszonyoknak, így a kkv-k 
számára is megfelelő jogi környezetet kell ki-
alakítani.
Egy jogintézmény – jelesül egy kereskedel-
mi értékpapír, készpénzhelyettesítő fizetőesz-
köz sikeressége – nem csupán az üzleti gyakor-
lat adaptálását jelenti, hanem nagymértékben 
függ a jogalkotó szándékától is. a szabályozás 
akkor valósítja meg a kívánt hatást, ha igazo-
dik a társadalmi és gazdasági viszonyokhoz, fi-
gyelembe veszi a gazdasági szereplők igényeit, 
megteremtve a szükséges anyagi és eljárásjogi 
garanciákat. a váltó esetében további hívósza-
vak az egyszerűség és a gyorsaság.
a magyar váltójog gazdag hagyományok-
kal rendelkezik, ebből külön említést érde-
mel a reformkorban elfogadott 1840. évi XV. 
tc., a dualizmusból pedig az 1876. évi XXVII. 
tc., amelyek sikeresnek bizonyultak, mert a 
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gazdasági szereplők hamar felismerték a vál-
tó jelentőségét, a váltóhitel-állomány dina-
mikusan növekedett (Eckhart, 1941; Babják, 
2007a). a nemzetközi jogegységesítés érde-
kében 1930-ban Genfben három nemzetkö-
zi váltójogi egyezményt fogadtak el, amelyek 
bizonyos eltéréseket és nemzeti szabályozást 
is megengedtek. az 1965. évi 1. törvényere-
jű rendelet (Váltótvr.) mechanikus fordítás-
sal hirdette ki az egyezményeket. a magyar 
nemzeti Bank az 1990-es években szorgal-
mazta a váltó vonzóbb viszontleszámítolási 
feltételeinek kialakítását (antal, 1989; mnB, 
1989). Sokan a vállalati szektor egyik új hi-
telszerzési lehetőségét látták benne (Béda, 
1992). Egyes ágazatokban a 2000-es éveket 
követőn is szerepet játszott, például az agrár-
vállatok finanszírozásában az úgynevezett in-
tegrációs szerződések biztosítékaként (nagy, 
2015; Varga-Sipiczki, 2015).
a jogalkotás pár évvel ezelőtt újra napirend-
re vette a váltószabályozást. az országgyű-
lés a váltójog egységes hazai szabályrendszere 
érdekében, a Váltótvr.-nek és a magyarorszá-
gon alkalmazandó kiegészítő szabályokkal 
való egybefoglalásával alkotta meg a 2017. 
évi ClXXXV. törvényt (Váltótörvény), amely 
megőrzi az 1965-ös Váltótvr. logikáját; része-
inek, fejezeteinek és szakaszainak számozását 
is megtartja; első, második és negyedik részé-
nek szövege megegyezik a Váltótvr. 1. számú 
függelékével és a 2. számú függelék 2–9. cik-
kével (Im, 2017). a kapcsolódó 1/1965. (I. 
24.) Im rendelet (Vár.) szabályait beemelték a 
törvénybe és 2018. január 1-vel hatályon kí-
vül helyezték. a Váltótörvény egyszerre tartal-
mazza az anyagi és eljárásjogot. a szabályozás 
nemzeti karaktere természetesen nem tér el a 
genfi egyezményektől, mivel azok csak a vál-
tójog legfontosabb anyagi jogi rendelkezése-
it tartalmazzák, eljárásjogi szabályokat szin-
te alig. mindezek alapján érzékelhető, hogy a 
jogalkotó számára is fontos a hazai korszerű és 
az üzleti élet igényeihez igazodó váltójog meg-
teremtése, amely a kkv-szektor számára is új le-
hetőségeket jelenthet.
az üzleti élet tipikusan idegen váltót hasz-
nál, azaz a kibocsátó megjelöl egy harmadik 
kötelezett személyt (címzett), tipikusan egy 
hitelintézetet, hogy a jogosult (rendelvényes) 
rendeletére fizesse meg a meghatározott ösz-
szeget. a szabályozást egyszerűsíti, hogy a saját 
váltóra is alkalmazni kell az idegen váltóra vo-
natkozó kapcsolatokat. a vállalkozások közöt-
ti váltón alapuló fizetési és elszámolási kapcso-
latotokat megkönnyíti, olcsóbbá teszi, hogy 
a váltó kiállítása nincs formaságokhoz kötve, 
így ahhoz ügyvéd, jogtanácsos vagy közjegyző 
sem kell; a váltókellékek megléte önmagukban 
elegendők. Értékpapírjellegéből következően 
a váltó átruházása egyszerű és gyors, további 
előnye, hogy a váltóbirtokos személye, illetve 
a közöttük lévő láncolat nem igényel közpon-
ti nyilvántartást.
az üzleti kapcsolatok rugalmas pénzfize-
tési lehetőségeket igényelnek, ezért az esedé-
kességi szabályoknak megfelelően a váltó ki-
állítható: megtekintésre, megtekintés után 
bizonyos időre, kelet után bizonyos időre, 
vagy határozott napra. a kis- és középvállala-
ti likviditást segíti a váltónak a pénzforgalom-
ban történő széleskörű felhasználhatósága, így 
például a forgatás mellett és során az esedé-
kességéig akár annak birtokosa, akár egysze-
rű birlalója bemutathatja elfogadás végett a 
címzettnek. (a két fogalom közötti különb-
ség arra utal, hogy a birtokos jogalappal, míg a 
birlaló jogalap nélkül tartja magánál a váltót.) 
a rugalmasság mellett azonban a végső határ-
idő is fontos szempont a megfelelő rövid lejá-
ratú pénzáramlások érdekében, ezért például 
a megtekintésre szóló váltót keltétől számított 
egy éven belül kell fizetés végett bemutatni, 
de a kibocsátás ennél rövidebb vagy hosszabb 
határidőt is kitűzhet. a pénzforgalmi fegyel-
met erősíti, hogy a határozott napra, valamint 
a kelet vagy megtekintés után bizonyos idő-
re szóló váltó birtokosa köteles a váltót a fize-
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tési napon vagy az azt követő két munkanap 
valamelyikén fizetés végett bemutatni. Ehhez 
kapcsolódik szorosan, hogy ha a váltót határ-
időben fizetés végett nem mutatják be, mind-
egyik adós a váltóösszeget a váltóbirtokos ve-
szélyére és költségére az illetékes bíróságnál 
letétbe helyezheti. Így a kötelezetti oldal is ké-
pes bizonyítani, hogy időben eleget tett fize-
tési kötelezettségének. a váltó tehát mindkét 
irányból segít visszaszorítani a lánc- és körbe-
tartozások kialakulását. a távolságból adódó 
nehézségeket és költségeket csökkenti, hogy 
főszabályként a váltócselekmények a jogosult 
belföldi székhelyén teljesítendők.
az üzleti élet szempontjából jelentősek, és 
a jogosult vállalkozás számára kedvezőek a vál-
tóra vonatkozó speciális pénzfizetési garan-
ciák. a váltó kifizetése egészben vagy részben 
váltókezességgel biztosítható. Ennek a kkv-
szektorban is jelentkező előnye, hogy a váltó-
kezes fizetési kötelezettségét – mivel nem osz-
tozik a főadós sorsában – még az sem érinti, ha 
az, akiért a kezességet vállalta, jogutód nélkül 
megszűnik, illetve a csődeljárás előtt kiállított 
váltó nem része a csődvagyonnak sem (Béda, 
1992). a váltóbirtokos megtérítési igényt ér-
vényesíthet a kibocsátó és a többi kötelezett el-
len, ha
•	veszélybe kerül jövőben érvényesíthető 
váltókövetelése, mert az elfogadást egész-
ben vagy részben megtagadták;
•	vagy ha a címzett, illetve a kibocsátója el-
len fizetésképtelenségi eljárás vagy a jog-
utód nélküli megszűnését eredményező el-
járás indult; illetve, ha
•	az esedékességkor a fizetés nem történt 
meg.
a jogosult vállalkozás helyzetét tovább erő-
síti, hogy a váltó kibocsátói, elfogadói, átru-
házói és kezesei a váltóbirtokos felé egyetem-
legesen kötelezettek, kötelezettségvállalásuk 
sorrendjére tekintet nélkül. a valorizáció érde-
kében pedig nemcsak az el nem fogadott vagy 
ki nem fizetett összeg és a kamatok követel-
hetők, hanem a váltószigornak megfelelően 
az esedékességtől számított további késedel-
mi kamat, az óvás és az értesítések költségei, 
valamint a váltó összege után számított 1 szá-
1. táblázat
az iDegen és saját váltó kellékei
kellékek idegen váltó saját váltó
elnevezés A váltó elnevezése az okirat szövegében, éspedig az okirat kiállításának  
nyelvén
Tárgya A határozott pénzösszeg fizetésére szóló 
feltétlen meghagyás
A határozott pénzösszeg fizetésére szóló 
feltétlen kötelezettségvállalás
Címzett A fizetésre kötelezett neve (címzett) n.a.
időpont Az esedékesség megjelölése
fizetési hely A fizetési hely megjelölése
jogosult Annak a neve, akinek részére vagy rendelkezésére kell a fizetést teljesíteni
keltezés A váltó kiállítási napjának és helyének megjelölése
Aláírás A kibocsátó aláírása A kiállító aláírása
Forrás: saját szerkesztés
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zalékos váltódíj is. az elfogadás vagy a fizetés 
megtagadásának igazolása formailag fokozot-
tabb, közokirati formát követel meg (óvás az 
elfogadás vagy a fizetés hiánya miatt) a köny-
nyebb bizonyíthatóság érdekében. mindkét 
esetben az óvást közjegyző veszi fel (Hava-
si, 2012). a közokirati forma és annak egy-
szerűbb érvényesíthetősége következtében az 
óvás a megtérítési kötelezettség mielőbbi tel-
jesítését ösztönözheti, és az esetleges váltó-
per elkerülésére alkalmas eszköz lehet (Im, 
2017.). a közbenjárás azt jelenti, hogy a kibo-
csátó, bármelyik átruházó vagy kezes kijelölhet 
olyan személyt, aki a váltót szükséghelyzetben 
elfogadja vagy kifizeti. Ennek következtében a 
kivételes esetekben is megoldott a pénzbeli kö-
telezettség teljesítése.
a jogalkotó a forgalom biztonságára és a fi-
zetési fegyelemre figyelemmel az elévülési időt 
az általánoshoz képest rövidebben állapítot-
ta meg, így az elfogadóval szemben a váltóból 
eredő minden követelés a váltó esedékességé-
től számított 3 év; a váltóbirtokos követelései 
az átruházók és a kibocsátó ellen pedig 1 év 
alatt évülnek el. az elévülés azonban nem zár-
ja ki megtérítési igény érvényesítését a kibocsá-
tóval vagy váltóátruházóval szemben, azok jog-
alap nélküli gazdagodása alapján.
a váltójogviszonyból eredő jogviták elin-
tézése alapvetően a váltóperek útján történik, 
amely értékre tekintet nélkül a törvényszék ha-
táskörébe tartozik, ugyanis a váltó olyan speci-
ális értékpapír, amelynek sajátos zárt rendszere 
különleges szakismeretet igényel (Im, 2017). 
a váltóra alapított perben a polgári perrend-
tartás szabályait a váltótörvényben foglalt elté-
résekkel kell alkalmazni.
a gyorsaság érdekében a bíróság soron kívül 
jár el, valamint a határidők is rövidebbek, pél-
dául a bíróság által megállapított határidő 30 
napnál hosszabb nem lehet, az írásbeli ellenké-
relem és beszámítást tartalmazó irat előterjesz-
tésének határideje 15 nap, a tárgyalási időköz 
8 nap, a tárgyalás kitűzésére vonatkozó határ-
idő 1 hónap. a gyors ügyintézés mit sem érne 
az ítéletben meghatározott rövid határidő nél-
kül, ezért a bíróság a határozatában megálla-
pított kötelezettség teljesítésére 3 napos határ-
időt szab. a jogerő mihamarabbi beállta és a 
perorvoslatok gyorsítása érdekében a fellebbe-
zési tárgyalást úgy kell kitűzni, hogy az 1 hóna-
pon belül megtartható legyen. a felülvizsgála-
ti kérelem és felülvizsgálat engedélyezése iránti 
kérelem határideje 30 nap; a határidő elmu-
lasztása miatt igazolásnak nincs helye.
az egyszerűség érdekében a bíróság hiva-
talból köteles figyelembe venni, ha váltókel-
lék vagy a megtérítési igényhez szükséges óvás 
hiányzik, a beszámítás kizárt és/vagy nem ér-
vényesíthető; továbbá a váltóra alapított kere-
setet nem váltójogi keresettel nem lehet ösz-
szekapcsolni, beavatkozásnak, egyesítésnek és 
viszontkeresetnek nincs helye. a keresetlevél-
hez csatolni kell a váltó hiteles másolatát, ké-
sőbb a bíróság felhívja a felperest, hogy az ere-
deti váltót a tárgyaláson mutassa be. tehát a 
jogosultnak a váltót a perbeli érvényesítés so-
rán folyamatosan fizikailag birtokolnia kell, 
mivel az megtestesíti a perbe vitt jogot és köve-
telést; továbbá csak ebben az esetben van arra 
mód, hogy a váltóadós a kötelezettség teljesíté-
se esetén visszakaphassa a váltót, és ne legyen 
kitéve a váltókövetelés többszöri érvényesítése 
veszélyének (Gárdos et al., 2019).
a jelenlegi üzleti gyakorlat néhány alkalom-
mal felismerte a váltó alkalmazhatóságát, oly-
kor azonban a megoldásokban érzékelhető a 
tapasztalatlanság. Így például a támogatási és 
projektszerződésekben szerepel, hogy a ked-
vezményezett legkésőbb a támogatási szerződés 
aláírásával egyidejűleg a támogatás teljes össze-
gére megtekintésre szóló saját váltót állít ki. Ez 
egyfelől jó, mert biztosítékul szolgál arra, hogy 
a támogató a támogatás visszafizetésére vonat-
kozó igényét egyszerűen és gyorsan érvénye-
síthesse, ugyanakkor a váltó valódi jellegével 
nem összeegyeztethető, hogy az egy esetleges 
jogsértésre nyújtson fizetési fedezetet. a ban-
 tanulmányok 
Pénzügyi Szemle  2020/3 425
ki gyakorlat a lakossági általános üzleti feltéte-
lek között szerepelteti hiányosan azt a sajátos 
megtérítési igényt, hogy amennyiben a visszke-
resettel leszámítolt váltókat bemutatáskor nem 
fizetik ki, a bank jogosult a kifizetett összege-
ket, illetve a megtérítési igény alapján fennál-
ló követelését a váltót nála leszámítolt ügyfélre 
visszaterhelni, illetve váltókövetelését azonnali 
fizetési mód alkalmazásával az ügyfél bármely 
bankszámlája terhére érvényesíteni. E rendelke-
zéssel kapcsolatos fogyatékosság, hogy a Váltó-
törvény 44. §-a szerint a banknak az elfogadás 
vagy a fizetés megtagadását közjegyzői közok-
irattal kell igazolnia, tehát automatikusan nem 
történhet meg az inkasszó. más esetben pedig 
olyan tisztességtelen szerződési feltétellel talál-
kozunk, amikor a bank egyoldalúan jogosult az 
általa leszámítolt váltókat lejárat előtt visszater-
helni az ügyfélre, ha a bank tudomása szerint 
az ügyfélnek vagy a váltók címzettjeinek, vagy a 
megtérítési váltóadós(ok)nak gazdasági, illetve 
jogi státusa oly mértékben megromlik, amely a 
kötelezettség megfizetését súlyosan veszélyezte-
ti. a probléma itt az, hogy a szerződésből eredő 
jogokat és kötelezettségeket a jóhiszeműség és 
tisztesség követelményének megsértésével egy-
oldalúan és indokolatlanul a fogyasztó hátrá-
nyára állapítják meg, ugyanis a szerződési fel-
tétel értelmezésére a vállalkozás egyoldalúan 
jogosított [Ptk. 6:104. § (1) a) pont].
a forgalom biztonsága azonban nemcsak 
gazdasági, hanem fontos társadalmi szem-
pont is. Ezért a 2012. évi C. törvény a Büntető 
törvénykönyvről külön nevesített bűncselek-
ményként határozza meg a következő tényál-
lásokat: készpénz-helyettesítő fizetési eszköz 
hamisítása, készpénz-helyettesítő fizetési esz-
közzel visszaélés, valamint a készpénz-helyet-
tesítő fizetési eszköz hamisításának elősegítése. 
a büntetés felső határa – a bűncselekmény sú-
lyosságához igazodóan – egy, kettő vagy három 
évig terjedő szabadságvesztés (Belovics, 2019). 
Így a váltóforgalom fokozott büntetőjogi véde-
lemben is részesül.
A VÁLTó hAZAi hASZnÁLATA 
meLLeTTi éRVek
az előzőekben leírtak alapján a következőkben 
foglalhatók össze a váltó intenzívebb és meg-
újított hazai használata mellett szóló érvek.
a stabil jogszabályi környezet most már 
megfelelő hátteret biztosít a váltó széleskörű 
elterjedéséhez. a váltótörvényhez igazodóan a 
közjegyzőkről szóló törvény és a csekkjogi sza-
bályok módosítása is megtörtént.
a váltó leginkább a kis- és középvállalati hi-
telezés egyik eszköze, amely segíthetne a ma-
gas vállalati lánctartozás, körbetartozás kezelé-
sében. alkalmazása ellensúlyozná a hitelezési 
ciklusok kilengéseit.
a váltókiállítás közvetett módon a forgó-
tőke-finanszírozást támogathatná. Szerződé-
ses biztosítéki funkciója nem elhanyagolható, 
jóval könnyebben forgatható, egyszerűbben is 
értelmezhető, mint az önálló zálogjog.
a váltóforgalom további előnye, hogy 
hozzájárul(hat)na a rövid lejáratú vállalati ér-
tékpapírpiac kialakulásához. Ez magyaror-
szágon lényegében nem létezik, mivel csak a 
hosszú lejáratú, vagy lejárat nélküli értékpapí-
roknak van piaca, és az is leginkább a pénz-
ügyi vállalatok számára jelent finanszírozási le-
hetőséget.
megfelelő vállalati értékpapírpiac megléte 
részben kiváltja a banki közvetítésre épülő hi-
telezést és javítja a gazdaság sokkellenálló ké-
pességét. Jelenleg hiányzik, illetve nem kellő 
hatékonysággal működik a regionális hitelin-
tézeti szektor hazánkban, ami több fejlett or-
szágban (például németországban) a helyi kis- 
és középvállalkozások finanszírozásában fontos 
szerepet tölt be. tehát a váltóforgalom a helyi 
gazdaság serkentésében feltétlenül előrelépést 
hozhatna. az állami garanciaintézmények mű-
ködése mellett kialakulhatna a bizalom egy jól 
ismert, forgatható, vállalatok által kibocsátott 
rövid lejáratú értékpapír iránt, ami jelenleg tel-
jesen hiányzik a magyar értékpapírpiacról.
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Helmeczi magyarországi pénzforgalmi tér-
képét bemutató tanulmányából (Helmeczi, 
2010) tudjuk, hogy az összes átutalás fele 46 
kilométernél közelebbről jön, és 40 százaléká-
nál a küldő és a fogadó egy településen lakik. 
a gazdasági kapcsolatok elsősorban a térben 
közeli szereplők között erősek, intenzívek, 
ráadásul Helmeczi állítása szerint a távolság 
növekedésével csökken azok száma.
Ez az összefüggés kijelöli a váltóhasználat 
kiterjedési szintjét. Pótlólagos növekedési lehe-
tőséget teremtve hozzájárulhat a válság elkerü-
léséhez, a fenntarthatósághoz. a pénzforgalom 
nagyobb része lokális. Ezt kell olajozottabbá, 
olcsóbbá és méginkább vállalkozóbaráttá tenni. 
a körbetartozásokat hitelkörré változtatva a 
kkv-szektor rezilienssé, sokktűrővé tehető. 
a körkörös gazdaságszervezés megtartó erejét 
váltóforgalmazással lehet növelni.
a váltóhasználat melletti további érv kö-
vetkezik Kajdi, Sin, Varga 2019. év eleji dol-
gozatából, amelyben kimutatták, hogy az 
észak-európai, a skandináv országok reziden-
seinek relatív banki költségei a legalacsonyab-
bak. a nyugat-európai banki ügyfeleknek 
viszont már nagyobb szórás melletti magasabb 
költségekkel kell számolniuk. Őket követik a 
mediterrán országok és a kelet-európai régió 
pénzforgalmi költségei. a magyar ügyfelek 
relatív költségei azonban még a többi kelet-
európai országra jellemző költségszintnél is 
magasabbak. Úgy véljük, ezért is keresni kell a 
pénzforgalmazás olcsóbb formáit.
jAVASLATok
a szerzők meggyőződéssel állítják a leírtak 
alapján, hogy a pénzforgalmi szolgáltatások te-
rén is rezsicsökkentésre van szükség. Javasla-
tuk szerint a váltóforgalmazás érdekében he-
lyi szintű automatikus elszámolóházakat kell 
létrehozni. az mnB versenyképességi pont-
jai között is említett garanciaszervezetek (ame-
lyek a kereskedelmi bankoktól függetlenül, az 
mnB felügyelete alatti tőkealapként jöhetné-
nek létre) egyben váltóleszámítolói intézményi 
funkciót tölthetnének be.
az elektronikus pénzforgalom erősítésén-erő-
södésén alapulva a váltóhasználat felélénkítése 
azonnal és rögtön e-váltó formájában történjen. 
Ennek jogi alapja, hogy a genfi váltójogi egyez-
mények és hazai törvény sem írja elő kötelezően 
a papíralapú formát, hanem a kötelező tartalmi 
elemeket sorolja fel (váltókellékek). a bank-
rendszerek melletti, vagyis azon kívüli elszámo-
lási lehetőségeket csak az ezt közvetítő új típusú 
pénzügyi vállalkozások létrehívása szavatolhat-
ja. a rendszernek ötvöznie kell a dematerializált 
értékpapírokhoz kapcsolódó banki számlarend-
szert, ugyanakkor olyan felületet is kell bizto-
sítania, ahol az e-váltó könnyen, minden ala-
kiságnak is megfelelő módon kiállítható. az 
elektronikus aláírás is megfelelő garanciát jelent. 
a kezdetben egy kiindulási pont lehet az állam 
által elismert e-számla-kiállító program vagy az 
elektronikus fizetési meghagyás. a fizetési meg-
hagyás intézménye amúgy is közel áll a váltóhoz, 
az igényérvényesítést ugyanis jelentősen meg-
gyorsítja. a rendszer nem érinti a váltó forga-
lomképességét, átruházhatóságát, mindössze az 
üres forgatmány lehetősége nem értelmezhető. 
Viszont a bírósági eljárásban jelentősen felgyor-
sul a bizonyítási szakasz.
a gyors és egyszerű eljárás azonban csak 
egyik záloga a követelés érvényesítésének. na-
gyon fontosnak tartjuk a váltóban vállalt fize-
tési kötelezettség komolyságának erősítését is, 
amelyet a követelés bírósági érvényesítéséhez 
kapcsolódó jogi eszközökkel is elő lehetne se-
gíteni. Erre jelenthet megoldást a váltóperben 
a követeléssel megegyező mértékű biztosíték 
kötelező nyújtása a váltókötelezett (alperes) ré-
széről. Ez jelentősen megkönnyítené nemcsak 
a követelés bírósági érvényesítését, hanem an-
nak tényleges végrehajtását is.
természetesen mindezek mellett továbbra 
is érvényesíttetni kell még a váltó – mint kö-
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vetelést megtestesítő értékpapír – privilegizált 
minőségét, a jogorvoslati eljárások gyors, sőt 
(digitalizálódó bürokráciát feltételezve) még 
gyorsabb lefolytatását.
a tűzoltó rendszereket, a mentőöveket rak-
juk a válság előtt a helyükre! És már most hasz-
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